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E. DOSYA KONUSU: Beiersdorf AG’deki AZ-BDF Vermogensverwal-
tungsgesellschaft mbH (AZ-BDF)'ya ait %32.6 oranindaki hissenin
Tchibo Holding AG, HGV Hamburger Gesellschaft fiir Vermogens-und
Beteiligungsverwaltung mbH ve TROMA Alters-und Hinterbliebenen-
stiftung tarafindan devralinmasi igslemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 16.12.2003 tarih, 6154 sayi ile giren
ve en son 12.1.2004 tarih, 138 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim
Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile
1997/1 sayil Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
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Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili hukUmleri uyarinca yapilan inceleme
sonucunda dlzenlenen 12.1.2004 tarih, 2003-1-150/0I-04-AG sayili
Devralma On inceleme Raporu, 13.1.2004 tarih, REK.0.05.00.00/14 sayili
Baskanlik onergesi ile 04-03 sayili Kurul toplantisinda gorusulerek karara
baglanmistir.

G. RAPORTORUN GORUSU: ilgili raporda; sz konusu bildirimin, 1997/1
sayili Tebli§ kapsaminda izne tabi bir islem oldugu; ilgili Griin pazarinda hakim
durum yaratacak ya da hakim durumu guglendirecek nitelikte olmadigi ve
Ulkenin butuntd yahut bir kisminda rekabetin dnemli 6lglide azaltilmasi
sonucunu dogurmayacagi ifade edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Allianz AG

Allianz AG', sigorta isleri ve varlik ydnetiminde uluslararasi alanda faaliyet
goOsteren Allianz Group’un ana sirketidir. Dresdner Bank’in kurulusuyla birlikte,
faaliyet alanina her turli banka islemleri de girmigtir. Allianz AG, devralma
konusu Beiersdorf AG’de hissedar olan AZ-BDF’nin hisselerinin tamamina, AZ
Leben’in ise %90.66’sina sahiptir.

H.1.2. Tchibo Holding AG

Tchibo Holding AG, Beiersdorf AG’deki istiraki disinda asagida sayilan
alanlarda faaliyet gostermektedir;

- kavrulmus kahve dretimi ve dagitimi (Tchibo-marka kavrulmus kahve ile
toplam 53.000 satig noktasi, yaklasik 1000 Tchibo perakende magazasi ile
genel ve uzmanlasmis perakende yiyecek magazalarindaki depolar kanaliyla),

- nihai tlketicilere yonelik seyahat ve finansal trtnlerin (kredi/sigorta) tedariki,
ayrica Tchibo perakende magazalari ve Tchibo depolari kanaliyla “TCM”
markasi altinda gunlik yiyecek harici gesitli Grlnlerin perakende satiglari,

- Tchibo kavrulmus kahve cesitleri, sarap, ¢icek ve yiyecek olmayan tim
artnlerin online olarak internet Gzerinden satisi.

H.1.3. Devralma ile ilgili Diger Tesebbiisler

HGV Hamburger Gesellschaft fur Vermogens-und Beteiligungsverwaltung
mbH (HGV), istiraklerin devralma, igsletme ve elden ¢ikarma islemlerine
yonelik faaliyet goOsteren bir limited sirkettir. TROMA Alters-und
Hinterbliebenenstiftung (Troma) vakif olarak, Beiersdorf AG ise Turkiye'de,
EBC Eczacibagi-Beiersdorf Kozmetik Uriinler Sanayi ve Ticaret A.S. ile TESA
Bant Sanayi ve Ticaret A.S. kanaliyla faaliyet gostermektedir.

' Allianz AG devir konusu Beiersdorf AG'de dogrudan herhangi bir hisseye sahip olmamakla birlikte,
hisse devreden AZ-BDF’yi kontrol etmesi ve AZ-BDF’ye hisse devretme talimatini vermesi nedeniyle
Hisse Satin AlIma Sézlesmesi'nde imzasi bulunmakta ve bdylece taraf olarak kabul edilmektedir.
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H.1.3.1. EBC Eczacibagi-Beiersdorf Kozmetik Uriinler San. ve Tic. A.S.

Beiersdorf AG ile Eczacibasi Grubu tarafindan yonetilen bir ortak girigim
sirketi olan EBC Eczacibasi-Beiersdorf Kozmetik Urlinler San. ve Tic. A.$.'nin
(EBC) ortaklk yapisi agsagida sunulmustur.

Tablo 1- EBC’nin Ortaklik Yapisi

Ortaklar Pay orani (%)
Beiersdorf AG 50,000
EiS Eczacibagi ilag San. ve Tic. A.S 49,990
Eczacibagi Holding A.S. 0,003
EIP Eczacibag! ilag Pazarlama A.S. 0,003
Girigsim Pazarlama A.S. 0,003
TOPLAM 100,000

EBC’nin esas mukavelesi ve Eczacibasi grubu ile Beiersdorf AG arasindaki
Ortak Girisim Sozlesmesi'ne gore, EBC’nin yénetim kurulu, 2’si Eczacibasi
grubu ve 2’si Beiersdorf AG tarafindan gosterilen adaylar arasindan segilen 4
Uyeden olugsmaktadir. Hissedarlar genel kurulu toplantilarinin yapilabilmesi
icin, hissedarlarin yarisindan fazlasinin hazir bulunmasi ya da temsili gerekli
olup, kararlar gogunlugun oylariyla alinmaktadir.

H.1.3.2. TESA Bant Sanayi ve Ticaret A.$. (Tesa)

Tesa, Beiersdorf AG’nin TESA AG vasitasiyla tamamina sahip oldugu bir
sirkettir. Sirketin ortaklik yapisi asagidaki sekildedir.

Tablo 2- Tesa’nin Ortaklik Yapisi

Ortaklar Pay Orani (%)

TESA AG 99,996
Peter Kuich 0,001
Bernhard Duettmann 0,001
Aloysius Reiss 0,001
Emilio Angeli 0,001
TOPLAM 100,000

H.2. ilgili Pazar

H.2.1. ilgili Uriin Pazar

Tchibo Holding AG ve Beiersdorf AG, dunyada ve Turkiye’de tamamen farkl
pazarlarda faaliyet gostermektedir. Bu nedenle, ilgili Grin pazar belirlenirken,
sadece Beiersdorf AG’nin, EBC ve Tesa vasitasiyla dolayli olarak Turkiye’de
sattigi mal ve hizmetler dikkate alinmistir.

EBC; Nivea, 8x4, Atrix, Egos ve Selin markalari ile, genel amacli kremler, yliz
bakim UrlUnleri, cilt bakim Grtnleri, deodorantlar, giines koruyuculari, bebek
bakim UrUnleri, sa¢ bigimlendirme Grunleri, tiras ve tiras sonrasi Urlunleri,
dudak bakim drunleri ve kolonyalari kapsayan kozmetik dUrtnlerin satisinda
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faaliyet gostermektedir. Herhangi bir Uretim faaliyeti bulunmamaktadir.
Kozmetik Urdnlerin kullanim alani bakimindan ikamesi mevcut degildir.

Tesa, paketleme, kaplama (maskeleme) ve birlestirmede kullanilan yapigkanli
bantlarin ithalati ve satisi konusunda faaliyet gostermektedir. Herhangi bir
uretim faaliyeti bulunmamaktadir. Yapiskanli bantlar, otomotiv, beyaz esya,
kagit, ambalaj, plastik, tekstil, teknik hirdavat ve nalbur, ingaat ve diger
sektorlerde kullaniimakta ve ayrica nihai tuketiciye yonelik marketlerde (yapi
marketleri - gida marketleri - kirtasiyeler gibi) satisa sunulmaktadir. Bu bantlar
her sektorin kendine 6zgu Uretim yapisi iginde farkli Uretim proseslerinde
kullaniimaktadir. Ornegin, otomotiv sektériinde ana (Ureticilerin arabalari
boyarken boyanmasini istemedikleri yerlerin maskelenmesinde
kullaniimaktadir. Yapiskanh Granlerin de kullanim alani bakimindan ikamesi
bulunmamaktadir.

Bu bilgiler cercevesinde “kozmetik UrlUnleri pazari” ve “yapiskanli bantlar
pazar” ilgili Grin pazarlar olarak tespit edilmigtir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Kozmetik Granler ile yapiskanh bantlarin Glke genelinde satilmasi nedeniyle
ilgili cografi pazar “Turkiye Cumhuriyeti sinirlan” olarak belirlenmistir.

H.3. Degerlendirme

Beiersdorf AG’deki AZ-BDF'ye ait %32.6 oranindaki hissenin Tchibo Holding
AG, HGV ve Troma tarafindan devralinmasi amaciyla Hisse Satin Alim
Sozlesmesi imzalanmistir.

Anilan Sozlesme’ye gore, Beiersdorf AG’deki AZ-BDF'ye ait %32.6 oranindaki
hissenin %19.6’s1 Tchibo Holding AG’ye, %10°'u HGV'’ye ve %3’ Troma'ya
devredilmektedir.

Devralma oOncesi ve sonrasi Beiersdorf AG’nin ortaklik yapisi asagidaki
tabloda gosterilmistir:

Tablo 3- Devralma Oncesi ve Sonrasi Beiersdorf AG’nin Ortaklik Yapisi

Pay sahibi Devralma Oncesi Devralma Sonrasi
pay! (%) pay! (%)

AZ BDF 39.01 6.41

AZ LEBEN 4.66 4.66
Tchibo Holding AG 30.36 49.96

HGV - 10
TROMA - 3
Claussen Ailesi 10 10

Halka Agik 16 16

Toplam 100 100

Allianz AG’nin kontrolinde bulunan AZ-BDF ve AZ Leben’in Beiersdorf AG’de
sahip oldugu toplam %43.67’lik pay orani devralma sonrasi %11.07’ye
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gerilemekte; Tchibo Holding AG’nin %30.36 olan pay orani devralma sonrasi
%49.96’ya ylikselmektedir.

Hisse Satin Alim Sdzlesmesi uyarinca, halka arz edilen sirket hisselerinin
yaklasik %16 olmasi, hissedarlar toplantisinda %80 oraninda mevcudiyetinin
bulunmasi ve %49,96’lik yeni istirak payiyla kesin ¢ogunlugu saglamasi
nedeniyle Tchibo Holding AG, Beiersdorf AG’nin tek bagsina kontrolinu ele
gecirmektedir. Tchibo Holding AG ile HGV, Troma ya da diger hissedarlar
arasinda, Beiersdorf AG uzerinde ortak kontrol uygulamasina iligkin herhangi
bir dizenleme bulunmamaktadir.

Tchibo Holding AG’nin Beiersdorf AG’de tek basina kontroli ele gegirmesi
nedeniyle s6z konusu bildirim, 1997/1 sayil Teblig’in 2. maddesi kapsaminda
bir devralma iglemidir.

Tchibo Holding AG’nin 2002 yilinda Turkiye’deki kavrulmus kahve satigsindan
elde ettigi ciro, yaklagik ........................ TL’dir. Tchibo Holding AG,
belirlenen ilgili Grun pazarlarinin herhangi birinde faaliyet gostermemektedir.

Beiersdorf AG’nin 2002 yilinda Turkiye’'deki tUm faaliyetleri Eczacibagi ve
Tesa kanaliyla gergeklesmekte olup;

- EBC’nin kozmetik Grun satiglan 79,653,452,169,000 TL, pazar pay! %.....,

- Tesa’nin yapigkanli bant satiglar 12,719,695,802,000 TL, pazar pay! ise
yaklasik %...... dir.

Bu cercevede, EBC’nin kozmetik Urtnlerindeki cirosunun 1998/2 sayili Teblig
ile degisik 1997/1 sayili Teblig’in 4. maddesinde 6ngorulen 25 trilyon TL ciro
esigini asmasi nedeniyle, ilgili devralma iglemi s6z konusu Tebli§ kapsaminda
izne tabidir.

EBC'’nin faaliyet gosterdigi kozmetik Urlnleri pazarinda tesebbuslerin paylari
asagidaki sekildedir.

Tablo 4- Kozmetik Uriinleri Pazarinda Tesebbuslerin Pazar Paylari

Tesebbiisler Pazar payi (%)

Nivea®€Esc) L
LOoreal
Arko-Ewvyap
Lever
Procter&Gamble | ...
Colgate (Palmolive-Haci Sakir) | ...,
Digerleri (Gilette, Johnson&Johnson, 36.8
Kopas-Dalin, Wella, Henkel, Fa dahil)

Kozmetik Urlnleri pazarinin perakende satis seviyesi rekabetgi bir yapiya
sahip olup, rakiplerin paylari birbirine yakindir. Kozmetik Granlerinin satisi igin
Saglik Bakanhgdr'ndan izin alinmasinin gerekli olmasi diginda Turkiye pazarina
girigi etkileyecek herhangi bir engel mevcut degildir. Devralan tesebbusler
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Tchibo Holding AG, HGV ve Troma’nin Tuarkiye'deki ilgili Grin pazarlarinda
herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. Dolayisiyla devralma nedeniyle
tesebblslerin pazar paylarinda herhangi bir degisiklik s6z konusu
olmayacaktir.

Tesa’nin faaliyet gosterdigi yapiskanli bantlar pazarinda birgok tesebbuls
bulunmaktadir. Sektorde 4 yerli Uretici 6zellikle koli ve maskeleme bandi
konusunda pazarda lider konumdadir. Ancak pek ¢ok yerel distribatdr yirminin
Uzerinde degisik marka ile Almanya, italya, Fransa ve Uzak Dogu'dan bant
ithal edip, yurt icinde satmaktadir.

Ayrica, Hisse Satin Aiim Sézlesmesi'nde rekabet yasagina iligskin herhangi bir
hikim bulunmadigi anlagiimigtir.

Bu cergevede bildirim konusu devralma islemi sonucunda, 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesinde belirtilen, bir hakim durumun yaratilmasi veya
mevcut hakim durumun guglendirilmesi ve bdylece rekabetin olumsuz yonde
etkilenmesinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimistir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

Beiersdorf AG’deki AZ-BDF Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH’ya ait
%32.6 oranindaki hissenin Tchibo Holding AG, HGV Hamburger Gesellschaft
fur Vermogens-und Beteiligungsverwaltung mbH ve TROMA Alters-und
Hinterbliebenenstiftung tarafindan devralinmasi isleminin, 4054 sayil
Kanun'un 7. maddesine dayanilarak c¢ikarilan 1997/1 sayilli Rekabet
Kurulu'ndan izin Ainmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi bir igslem olduguna; bununla birlikte, bu islemin ayni
Kanun'un 7. maddesi anlaminda hakim durum yaratan veya mevcut bir hakim
durumu gugclendiren ve bunun sonucunda ilgili pazarlardaki rekabetin dnemli
Olcude azaltilmasi sonucunu doguran nitelikte olmadigina, dolayisiyla bildirim
konusu devralmaya izin verilmesine

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



